
Òàêèì îáðàçîì, ñòðàòåãè÷åñêèé ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò çàêëþ÷àåòñÿ â âûáîðå è
íàó÷íîì îáîñíîâàíèè ôèíàíñîâîãî îáåñïå÷åíèÿ ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ ïðåäïðèÿòèÿ íà îï-
ðåäåëåííóþ ïåðñïåêòèâó. Ñîâðåìåííûé ýòàï îáùåñòâåííîãî ðàçâèòèÿ îòëè÷àåòñÿ ðàñ-
øèðåíèåì çíàíèé â îáëàñòè ìåòîäîëîãèè ôèíàíñîâîãî ìåíåäæìåíòà çà ñ÷åò óñîâåðøåí-
ñòâîâàíèÿ ìåòîäîâ íàó÷íîãî îáîñíîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ çàäàíèé, àíàëèòè÷åñêèõ ñïîñî-
áîâ îöåíêè ðèñêà èíâåñòèöèîííîãî ïîðòôåëÿ, ýêîíîìèêî- ìàòåìàòè÷åñêèõ ìîäåëåé
è íîâîãî èíñòðóìåíòàðèÿ ôèíàíñîâîãî ðûíêà. Êðîìå ýòîãî, ñòðàòåãè÷åñêèé ôèíàíñî-
âûé ìåíåäæìåíò èãðàåò âàæíóþ ðîëü â ðåàëèçàöèè íîâîãî ýòàïà îáùåñòâåííîãî ðàçâè-
òèÿ, ïîñêîëüêó ïîâûøàåò âîçìîæíîñòè ðàöèîíàëüíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ôèíàíñîâûìè
ðåñóðñàìè, îáåñïå÷èâàþùèìè ðåàëèçàöèþ íàìå÷àåìûõ ïðåîáðàçîâàíèé â íàöèîíàëü-
íîé ýêîíîìèêå.
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EFFECTIVE CORPORATE GOVERNANCE IN JOINT-STOCK
COMPANIES OF THE REPUBLIC OF BELARUS

AND ITS DEVELOPMENT PROSPECTS

In the article the necessity of perfection of corporate control system by a joint-stock company is exposed
for Republic Byelorussia, the stages of corporate management joint-stock companies are exposed in a repub-
lic, the necessity of creation of control system and integration by risks is grounded them in the corporate system
of joint-stock company.
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È. Í. Ðàáûêî
êàíäèäàò ýêîíîìè÷åñêèõ íàóê, äîöåíò

ÁÃÝÓ (Ìèíñê)

ÝÔÔÅÊÒÈÂÍÎÅ ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÎÅ ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ
Â ÀÊÖÈÎÍÅÐÍÛÕ ÎÁÙÅÑÒÂÀÕ ÐÅÑÏÓÁËÈÊÈ ÁÅËÀÐÓÑÜ

È ÏÅÐÑÏÅÊÒÈÂÛ ÅÃÎ ÐÀÇÂÈÒÈß

Â ñòàòüå ðàñêðûòà íåîáõîäèìîñòü ñîâåðøåíñòâîâàíèÿ êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ
àêöèîíåðíûì îáùåñòâîì â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü, ýòàïû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè
îáùåñòâàìè â ðåñïóáëèêå, îáîñíîâàíà íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè è èí-
òåãðàöèè èõ â êîðïîðàòèâíóþ ñèñòåìó àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå; êîìèòåò ïî ðèñêàì; àóäèòîðñêèé êîìèòåò; ýô-
ôåêòèâíîñòü êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ.

Îòñóòñòâèå åäèíîãî ïîíèìàíèÿ ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ â ìèðå ïîä÷åð-
êèâàåò òîò ôàêò, ÷òî èìåííî ñåé÷àñ ïðîèñõîäèò ñóùåñòâåííàÿ ðåôîðìà â ýòîé ñôåðå.
Âîçðàñòàíèå ðîëè ÷àñòíîãî ñåêòîðà, ãëîáàëèçàöèÿ è èçìåíåíèå óñëîâèé êîíêóðåíöèè
äåëàþò ïðîáëåìó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ íàèáîëåå àêòóàëüíîé ïðîáëåìîé â ñîâðå-
ìåííîì äåëîâîì ìèðå [1, c. 19]. Â ðàçíûõ ñòðàíàõ ôîðìèðóþòñÿ ìîäåëè êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ íà îïûòå óæå ñîçäàííûõ ñèñòåì â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ è ïóáëè÷íûõ
êîðïîðàöèÿõ, ñ ó÷åòîì èñòîðè÷åñêèõ îñîáåííîñòåé, òðåáîâàíèé áèðæ è çàêîíîäàòåëü-
ñòâà ñòðàí.

Êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå è ðåãóëèðîâàíèå — ýòî ïðàêòèêà è èçó÷åíèå ïóòåé ñî-
âåðøåíñòâîâàíèÿ îòíîøåíèé ìåæäó ðàçëè÷íûìè çàèíòåðåñîâàííûìè ëèöàìè â êîðïî-
ðàöèè. Êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå, ïðåæäå âñåãî, ñêîíöåíòðèðîâàíî íà îòíîøåíèÿõ
ìåæäó ðóêîâîäñòâîì, ðàçëè÷íûìè êëàññàìè àêöèîíåðîâ (ìåíüøèíñòâî, áîëüøèíñòâî,
êîíòðîëèðóþùèé è ò.ä.) è êðåäèòîðàìè. Ýòî ìåõàíèçìû êîíòðîëÿ àóòñàéäåðàìè èíñàé-
äåðîâ [2].

Êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå ÿâëÿåòñÿ ÷àñòüþ îáùåé ìîäåëè óïðàâëåíèÿ è êîíòðîëÿ
â àêöèîíåðíîì îáùåñòâå, â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå ñëîæíûì ïðîöåññîì
è òðåáóåò ïîñòðîåíèÿ ÷åòêîé îðãàíèçàöèîííîé ñòðóêòóðû, ðàçãðàíè÷åíèÿ îòâåòñòâåííî-
ñòè ñ öåëüþ ñîáëþäåíèÿ îáùèõ êîðïîðàòèâíûõ èíòåðåñîâ âñåõ îðãàíîâ óïðàâëåíèÿ îá-
ùåñòâà [3, c. 265]. Êîðïîðàòèâíîå óïðàâëåíèå ïîçâîëÿåò ñíèçèòü ðèñêè, êîòîðûå îòíî-
ñÿòñÿ ê ãðóïïå ñòðàòåãè÷åñêèõ è ìîãóò ïðèâåñòè ê êðóïíûì äåíåæíûì ïîòåðÿì, ñíèæå-
íèþ ðåéòèíãà, ïîòåðå äåëîâîé ðåïóòàöèè. Ýòî îñîáåííî âàæíî äëÿ áàíêîâñêîé ñèñòåìû,
ãäå îò äîâåðèÿ êëèåíòîâ è èíâåñòîðîâ çàâèñÿò ðåñóðñíàÿ áàçà, âîçìîæíîñòü îáåñïå÷èòü
ñòàáèëüíóþ ïëàòåæåñïîñîáíîñòü [4].

Íà ñîâðåìåííîì ýòàïå ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâíûõ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè
îáùåñòâàìè Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ìîæíî îòìåòèòü, ÷òî â ñòðàíå ïðîäåëàíà çíà÷èòåëü-
íàÿ ðàáîòà ïî ñîçäàíèþ òàêèõ ñèñòåì, îíè ñîçäàþòñÿ èëè óæå ñîçäàíû. Íàïðèìåð, â áàí-
êîâñêîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè ðåñïóáëèêè, ãäå ýòè ñèñòåìû íå òîëüêî ñîçäàíû, íî è ñîâåð-
øåíñòâóþòñÿ, áëàãîäàðÿ ïðîäåëàííîé ðàáîòå Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü ñîâìåñòíî ñ áàíêàìè.

Êðóïíåéøèå ïðåäïðèÿòèÿ ðåñïóáëèêè ÿâëÿþòñÿ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè. Îáú-
åêòèâíîé íåîáõîäèìîñòüþ ýôôåêòèâíîãî ðàçâèòèÿ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ ÿâëÿåòñÿ ïî-
âûøåíèå ýôôåêòèâíîñòè èõ äåÿòåëüíîñòè è ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ âûõîäà íà áèðæè è
âñòóïëåíèå â ãëîáàëüíóþ ýêîíîìè÷åñêóþ êîíêóðåíöèþ. Ýôôåêòèâíàÿ ñèñòåìà êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ äàåò ýêîíîìè÷åñêèé ýôôåêò, äåëàåò àêöèîíåðíûå îáùåñòâà áîëåå
óñòîé÷èâûìè ê âíåøíåìó âëèÿíèþ, ïîçâîëÿåò îöåíèâàòü è óïðàâëÿòü ðèñêàìè ïðè äî-
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ñòèæåíèè ïîñòàâëåííûõ ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé è îäíîâðåìåííî ñïîñîáñòâóåò âûõîäó
ïðåäïðèÿòèé íà ìåæäóíàðîäíûå áèðæè äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé è ìåæäóíàðîä-
íûõ èíâåñòîðîâ.

Îñîáåííîñòüþ ðåñïóáëèêè ÿâëÿåòñÿ íàëè÷èå êàê íåñîâåðøåííûõ ñèñòåì êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ, íàïðèìåð â ïðîìûøëåííîñòè, òàê è äîñòàòî÷íî ýôôåêòèâíûõ ñèñ-
òåì â áàíêàõ, èìåþùèõ äåéñòâåííûå ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, ñ ýôôåêòèâ-
íûìè ñèñòåìàìè óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ è âíóòðåííåãî àóäèòà, ïî-
ëó÷èâøèå îöåíêó ìåæäóíàðîäíûõ àóäèòîðñêèõ îðãàíèçàöèé è ïîçâîëÿþùèå èìåòü âû-
õîä ê ïðèâëå÷åíèþ ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ è ïðèâëåêàþùèõ ìåæäóíàðîäíûé êà-
ïèòàë.

Ðàññìàòðèâàÿ ãåíåçèñ ñîçäàíèÿ êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ â àêöèîíåðíûõ
îáùåñòâàõ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî ýòàïîâ.

Íà÷àëüíûì ýòàïîì ñîçäàíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè
îáùåñòâàìè â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü ìîæíî ñ÷èòàòü íà÷àëî 90-õ ãã. ïðîøëîãî ñòîëåòèÿ.
Ïðèíÿòèå Çàêîíà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 9 äåêàáðÿ 1992 ã. «Î õîçÿéñòâåííûõ îáùå-
ñòâàõ», Çàêîíà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îò 12 ìàðòà 1992 ã. «Î öåííûõ áóìàãàõ è ôîíäîâûõ
áèðæàõ», äàëî çàêîíîäàòåëüíóþ îñíîâó ñîçäàííîé â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñèñòåìå. Â ðåñïóá-
ëèêå áûëè ñîçäàíû ïåðâûå àêöèîíåðíûå îáùåñòâà, íî îñòàâàëîñü íåðàçðàáîòàííûì àê-
öèîíåðíîå ïðàâî. Íà ýòîì ýòàïå ñîâåòû äèðåêòîðîâ, êàê îñíîâà êîðïîðàòèâíûõ ñèñòåì
óïðàâëåíèÿ, èìåëè ñêîðåå íîìèíàëüíûé ñòàòóñ íàëè÷èÿ â ñèñòåìå óïðàâëåíèÿ àêöèî-
íåðíûìè îáùåñòâàìè [5].

Âòîðûì ýòàïîì ñîçäàíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îá-
ùåñòâàìè ñïîñîáñòâîâàëî ïðèíÿòèå Ïðèêàçà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Áåëà-
ðóñü ¹ 293 îò 18.08.2007ã. «Î ïðèìåíåíèè Ñâîäà ïðàâèë êîðïîðàòèâíîãî ïîâåäåíèÿ».
Ýòî ñïîñîáñòâîâàëî èçó÷åíèþ ìåæäóíàðîäíîãî îïûòà êîðïîðàòèâíîãî ïîâåäåíèÿ, ïðà-
âèë áàçèðóþùèõñÿ íà ïðèçíàííûõ â ìåæäóíàðîäíîé ïðàêòèêå ïðèíöèïàõ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâëåíèÿ, ðàçðàáîòàííûõ Îðãàíèçàöèåé ýêîíîìè÷åñêîãî ñîòðóäíè÷åñòâà è ðàç-
âèòèÿ (ÎÝÑÐ). Ïðèêàç ïîëîæèë îñíîâó íîðìàì êîðïîðàòèâíîãî ïîâåäåíèÿ è òðåáîâàíèé
ê îðãàíàì óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè. Èì áûëà îïðåäåëåíà ðîëü ýôôåêòèâ-
íîé äåÿòåëüíîñòè ñîâåòà äèðåêòîðîâ (íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà), êîòîðàÿ âî ìíîãîì îáåñ-
ïå÷èâàåòñÿ íåçàâèñèìîñòüþ ñóæäåíèé åãî ÷ëåíîâ. Äëÿ óñèëåíèÿ ýòîé ôóíêöèè äàííûì
ïðèêàçîì ðåêîìåíäóåòñÿ îáÿçàòåëüíîå âêëþ÷åíèå â ñîñòàâ íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà îï-
ðåäåëåííîãî êîëè÷åñòâà íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ. Èõ äîëæíî áûòü íå ìåíåå îò ñîñòàâà
íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà è íå ìåíåå 3 ÷åëîâåê, ÷òî ñïîñîáñòâóåò ôîðìèðîâàíèþ îáúåê-
òèâíîãî ìíåíèÿ íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà ïî îáñóæäàåìûì âîïðîñàì è ñïîñîáñòâóåò óê-
ðåïëåíèþ äîâåðèÿ èíâåñòîðîâ ê îáùåñòâó. Íåçàâèñèìîñòü äèðåêòîðîâ íåîáõîäèìà îò àê-
öèîíåðîâ õîçÿéñòâåííîãî îáùåñòâà, îò èñïîëíèòåëüíîãî îðãàíà óïðàâëåíèÿ äëÿ âûðà-
æåíèÿ îáúåêòèâíîé îöåíêè ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè èñïîëíèòåëüíûõ îðãàíîâ îáùå-
ñòâà è ïðèíÿòèÿ îáîñíîâàííûõ ðåøåíèé ïî êîíôëèêòó èíòåðåñîâ ìåæäó èñïîëíèòåëü-
íûìè îðãàíàìè îáùåñòâà è àêöèîíåðàìè.

Ê ñîæàëåíèþ, íîðìû ïðèêàçà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ 2007 ã., íîñèëè ðåêîìåíäà-
òåëüíûé õàðàêòåð, îòñóòñòâîâàëî ïîíèìàíèå òðàêòîâêè «íåçàâèñèìûé äèðåêòîð» è äàí-
íàÿ íîðìà íå íàøëà äîëæíîãî ïðèìåíåíèÿ â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ýòîãî ïåðèîäà ðàç-
âèòèÿ êîðïîðàòèâíûõ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ â ðåñïóáëèêå. Ñîâåòû äèðåêòîðîâ èìåëè ñêî-
ðåå íîìèíàëüíûé õàðàêòåð è ðåàëüíî íå ïðèíèìàëè äîëæíîãî ó÷àñòèÿ â ðàáîòå àêöèî-
íåðíûõ îáùåñòâ.

Òðåòèé ýòàï ñîçäàíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îáùå-
ñòâàìè â ðåñïóáëèêå ñâÿçàí ñ ïðèíÿòèåì èçìåíåíèé â Áàíêîâñêèé êîäåêñ Ðåñïóáëèêè
Áåëàðóñü, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî âíåäðåíèþ ïðèíöèïîâ Áàçåëüñêîãî Êîìèòåòà ïî áàíêîâ-
ñêîìó íàäçîðó â áàíêîâñêîé ñèñòåìå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü è çàêðåïëåíèþ â Áàíêîâñêîì
êîäåêñå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü òðåáîâàíèé ïî ñîçäàíèþ êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâ-
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ëåíèÿ â áàíêàõ. Áàíêîâñêèì êîäåêñîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü áûëî çàêðåïëåíî îáÿçà-
òåëüíîå âêëþ÷åíèå â ñîñòàâ íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà áàíêà íå ìåíåå îäíîãî íåçàâèñèìî-
ãî äèðåêòîðà, ñîçäàíèå êîìèòåòà ïî àóäèòó, êîòîðûé îí âîçãëàâëÿåò. Ýòî ïîëó÷èëî ðàç-
âèòèå â ïîñòàíîâëåíèÿõ ïðàâëåíèÿ Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü: «Èí-
ñòðóêöèÿ îá îðãàíèçàöèè ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè â áàíêàõ, íåáàíêîâñêèõ êðåäèò-
íî-ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèÿõ. áàíêîâñêèõ ãðóïïàõ è áàíêîâñêèõ õîëäèíãàõ» ¹ 550 îò
29.10.2012., «Èíñòðóêöèè îá îðãàíèçàöèè ñèñòåìû âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ â áàíêàõ, íå-
áàíêîâñêèõ êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ îðãàíèçàöèÿõ, áàíêîâñêèõ ãðóïïàõ è áàíêîâñêèõ
õîëäèíãàõ» ¹ 557 îò 30.10.2012. Áàíêè îáÿçàëè âêëþ÷èòü â ñîñòàâ ñîâåòà äèðåêòîðîâ
íå ìåíåå 2 íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ, ïðåäúÿâèâ ê íèì âûñîêèå òðåáîâàíèÿ. Ñâîþ äåëî-
âóþ ðåïóòàöèþ îíè äîëæíû áûëè ïîäòâåðäèòü àòòåñòàöèåé â Íàöèîíàëüíîì áàíêå Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü. Äëÿ óñèëåíèÿ ýôôåêòèâíîé ðàáîòû ñîâåòà äèðåêòîðîâ îáÿçàòåëüíûì
ñòàëî ñîçäàíèå íå òîëüêî êîìèòåòà ïî àóäèòó, íî è êîìèòåòà ïî ðèñêàì, âîçãëàâëÿåìûå
íåçàâèñèìûìè äèðåêòîðàìè [6].

Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü óñòàíîâëåí ðÿä òðåáîâàíèé ê êâàëèôè-
êàöèè íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ è èõ äåëîâîé ðåïóòàöèè. Ýòî äîëæíû áûòü ñïåöèàëèñòû
âûñîêîãî óðîâíÿ, èìåþùèå âûñøåå ýêîíîìè÷åñêîå èëè þðèäè÷åñêîå îáðàçîâàíèå, ñòàæ
ðàáîòû íà ðóêîâîäÿùèõ äîëæíîñòÿõ â áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Òàêæå ýòî ìîãóò áûòü íàó÷-
íûå ðàáîòíèêè, èìåþùèå ó÷åíûå ñòåïåíè êàíäèäàòîâ è äîêòîðîâ íàóê, çàíèìàþùèåñÿ
àêòóàëüíûìè ïðîáëåìàìè ýêîíîìèêè è ôèíàíñîâî-êðåäèòíîé ñèñòåìû, àóäèòîðû. Äå-
ëîâàÿ ðåïóòàöèÿ êàæäîãî íåçàâèñèìîãî äèðåêòîðà ïîäòâåðæäåíà íå òîëüêî ñîîòâåòñòâó-
þùèìè äîêóìåíòàìè, íî è ïðîôåññèîíàëüíîé äåÿòåëüíîñòüþ. Äëÿ ïîäòâåðæäåíèÿ ñâîå-
ãî âûñîêîãî ïðîôåññèîíàëüíîãî ñòàòóñà è ïîëó÷åíèÿ ñâèäåòåëüñòâà íåçàâèñèìûå äèðåê-
òîðà ïîäòâåðæäàþò ñâîè òåîðåòè÷åñêèå è ïðàêòè÷åñêèå çíàíèÿ áàíêîâñêîé äåÿòåëüíî-
ñòè è ïðîõîäÿò àòòåñòàöèþ íà àòòåñòàöèîííîé êîìèññèè Íàöèîíàëüíîãî áàíêà. Ñåðüåç-
íûé ïîäõîä Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü ñîçäàë îïðåäåëåííóþ êîëëèçèþ
â äåÿòåëüíîñòè íåçàâèñèìûõ äèðåêòîðîâ. Ñ îäíîé ñòîðîíû, ýòî íå ðàáîòíèêè áàíêà, ýòî
ïðèíöèï èõ íåçàâèñèìîñòè. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ýòî ìîãóò áûòü ëþäè, ó êîòîðûõ ýòî ñòà-
íîâèòñÿ îñíîâíûì ìåñòîì ðàáîòû. Òàðèôíî-êâàëèôèêàöèîííûì ñïðàâî÷íèêîì Ðåñïóá-
ëèêè Áåëàðóñü òàêàÿ äîëæíîñòü íå ïðåäóñìîòðåíà, à åå ââåäåíèå ñîçäàåò êîíôëèêò èíòå-
ðåñîâ è íàðóøàåò ïðèíöèï íåçàâèñèìîñòè. Â çàðóáåæíûõ ñòðàíàõ íåçàâèñèìûé äèðåê-
òîð ïîëó÷àåò âîçíàãðàæäåíèå êàê ÷ëåí íàáëþäàòåëüíîãî ñîâåòà è áîíóñû ïðè ýôôåêòèâ-
íîé äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ. Â íàøåé ðåñïóáëèêå íåçàâèñèìûå äèðåêòîðà
ïîëó÷àþò âîçíàãðàæäåíèå, êîòîðîå îïðåäåëÿåòñÿ ðåøåíèåì ñîáðàíèÿ àêöèîíåðîâ àê-
öèîíåðíîãî îáùåñòâà. Îöåíèâàåòñÿ èõ îòâåòñòâåííîñòü è íåçàâèñèìîñòü ñóæäåíèé â ðà-
áîòå ñîâåòà äèðåêòîðîâ ïî äîñòèæåíèþ áàíêîì ïîñòàâëåííûõ ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé; ðà-
áîòà ñî çíà÷èòåëüíûì îáúåìîì èíôîðìàöèè è åå îöåíêà, êîòîðàÿ ïðîõîäèò ÷åðåç êîìè-
òåòû, êîòîðûå îíè âîçãëàâëÿþò; âûðàæåíèÿ ïðîôåññèîíàëüíîãî íåçàâèñèìîãî ñóæäå-
íèÿ ïî âîïðîñàì, âûíîñèìûì íà ñîâåò äèðåêòîðîâ; âûïîëíåíèå ïîðó÷åíèé ïðåäñåäàòåëÿ
ñîâåòà äèðåêòîðîâ; ðàññìîòðåíèå êîíôëèêòà èíòåðåñîâ ïðè åãî âîçíèêíîâåíèè ìåæäó
ñîâåòîì äèðåêòîðîâ è èñïîëíèòåëüíûì îðãàíîì àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà è ò.ä.

Ñîçäàíèå êîðïîðàòèâíûõ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ â áàíêîâñêîì ñåêòîðå ýêîíîìèêè ïîç-
âîëèëî âûâåñòè òðè ñèñòåìû êîíòðîëÿ äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ êàê îáÿçà-
òåëüíîé êîíòðîëüíîé ñðåäû íà óðîâåíü ðåàëüíîãî ó÷àñòèÿ ñîâåòà äèðåêòîðîâ è èõ îòâåò-
ñòâåííîñòè çà äîñòèæåíèå ïîñòàâëåííûõ öåëåé. Â áàíêàõ áûëè ñîçäàíû ñèñòåìû âíóò-
ðåííåãî êîíòðîëÿ, ðèñêîâ, âíóòðåííåãî àóäèòà êàê ñàìîñòîÿòåëüíî äåéñòâóþùèå, íåçà-
âèñèìûå äðóã îò äðóãà ñèñòåìû, âûõîäÿùèå íà óðîâåíü ñîâåòà äèðåêòîðîâ ÷åðåç ñîçäàí-
íûå ïðè íèõ êîìèòåòû, âîçãëàâëÿåìûå íåçàâèñèìûìè äèðåêòîðàìè. Áàíêîâñêàÿ ñèñòå-
ìà ïîêàçàëà íîâûå âîçìîæíîñòè ðåàëüíîìó ñåêòîðó ýêîíîìèêè è àêöèîíåðíûì îáùå-
ñòâàì, ïðåæäå âñåãî êðóïíåéøèì, ïî ñîçäàíèþ è ðàçâèòèþ êîðïîðàòèâíûõ ñèñòåì óï-
ðàâëåíèÿ âî âñåõ îòðàñëÿõ.
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×åòâåðòûé ýòàï ñîçäàíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îá-
ùåñòâàìè ñâÿçàí, ïî íàøåìó ìíåíèþ, ñ ïðèíÿòèåì ïîñòàíîâëåíèÿ Ãîñóäàðñòâåííîãî êî-
ìèòåòà ïî èìóùåñòâó Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü «Îá óòâåðæäåíèè ïðèìåðíûõ ôîðì êîðïî-
ðàòèâíîãî êîäåêñà è ïîëîæåíèé î êîìèòåòàõ ïðè Ñîâåòàõ äèðåêòîðîâ» â 2015 ã. Â íåì
áûë îáîáùåí îïûò áàíêîâñêîé ñèñòåìû ðåñïóáëèêè è âûðàáîòàíû ïóòè åãî èñïîëüçîâà-
íèÿ â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ñ ñóùåñòâåííîé äîëåé ãîñóäàðñòâà. Âàæíîñòü äàííîãî
ýòàïà áûëà çàêðåïëåíà â Ìåòîäè÷åñêèõ ðåêîìåíäàöèÿõ ïî îðãàíèçàöèè êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ ñ ó÷àñòèåì ãîñóäàðñòâà, ïîñòàíîâëåíèåì Ìèíèñ-
òåðñòâà ýêîíîìèêè è Ãîñèìóùåñòâà 05.07.2016 ã. ¹ 45/14. Ñ ïðèíÿòèåì äàííîãî ïîñòà-
íîâëåíèÿ ó àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ ïîÿâèëàñü îïðåäåëåííàÿ ìåòîäèêà ñîçäàíèÿ êîðïîðà-
òèâíîãî êîäåêñà àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà, ïîçâîëÿþùàÿ ñîçäàâàòü ýôôåêòèâíûå ñèñòåìû
óïðàâëåíèÿ, óâåëè÷èòü êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü ïðåäïðèÿòèé ðåñïóáëèêè íà ðûíêàõ
ìåæäóíàðîäíîãî êàïèòàëà. Â ïîñòàíîâëåíèè îïðåäåëåíî êîëè÷åñòâî ÷ëåíîâ ñîâåòîâ äè-
ðåêòîðîâ, â ñîñòàâ êîòîðûõ äîëæíû âîéòè íåçàâèñèìûå äèðåêòîðà âîçãëàâëÿþùèå êî-
ìèòåòû, ñîçäàâàåìûå ïðè ñîâåòàõ. Îáîñíîâàíî ââåäåíèå äîëæíîñòè êîðïîðàòèâíîãî ñåê-
ðåòàðÿ ïðè ñîâåòàõ äèðåêòîðîâ. Ýòî ñîòðóäíèê, ïîääåðæèâàþùèé ðåãóëÿðíîå ïëîäî-
òâîðíîå îáùåíèå ìåæäó ñîáñòâåííèêàìè êîìïàíèè, åãî òîï-ìåíåäæìåíòîì è ñîâåòîì
äèðåêòîðîâ. Òàêîé ñîòðóäíèê íå äîëæåí ñîâìåùàòü ýòó äåÿòåëüíîñòü ñ âûïîëíåíèåì
èíûõ ôóíêöèé â îáùåñòâå. Êîðïîðàòèâíûé ñåêðåòàðü ìîæåò èìåòü ñâîé àïïàðàò, â êîòî-
ðûé ïî îáùåìó ïðàâèëó âõîäÿò ðàáîòíèêè, íå ÿâëÿþùèåñÿ ÷ëåíàìè ñîâåòà äèðåêòîðîâ,
ìåíåäæåðàìè âûñøåãî çâåíà, ðàáîòíèêàìè äðóãîãî îáùåñòâà èëè ÷ëåíàìè ðåâèçèîííîé
êîìèññèè. Êîðïîðàòèâíûé ñåêðåòàðü ïîä÷èíåí è ïîäîò÷åòåí ñîâåòó äèðåêòîðîâ, à â àä-
ìèíèñòðàòèâíîì ïîðÿäêå èñïîëíèòåëüíîìó îðãàíó.

Ðîëü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ äëÿ àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà çàêëþ÷àåòñÿ â ïîâû-
øåíèè ýôôåêòèâíîñòè áèçíåñà, èíâåñòèöèîííîé ïðèâëåêàòåëüíîñòè, óêðåïëåíèè ðåïó-
òàöèè, ïîçâîëÿåò ñíèçèòü ñòîèìîñòü êðåäèòîâàíèÿ, óâåëè÷èâàåò ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü
êîìïàíèè, ïîâûøàåò ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü îáëèãàöèé ýìèòèðîâàííûõ àêöèîíåðíûì îá-
ùåñòâîì, ñïîñîáñòâóåò ñíèæåíèþ ðèñêîâ. Ïðè ñîçäàíèè ýôôåêòèâíûõ ñèñòåì êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâëåíèÿ ñëåäóåò ñîçäàâàòü âíóòðåííèå ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, âíóò-
ðåííåãî êîíòðîëÿ è âíóòðåííåãî àóäèòà. Äëÿ ýòîãî íåîáõîäèìî îïðåäåëèòü âíåøíþþ è
âíóòðåííþþ ñðåäó, â êîòîðîé îñóùåñòâëÿåò ñâîþ äåÿòåëüíîñòü àêöèîíåðíîå îáùåñòâî.
Ýòî ïîçâîëèò îïðåäåëèòü, ñ êàêèìè âèäàìè ðèñêîâ áóäåò ñòàëêèâàòüñÿ â ïðîöåññå ñâîåé
äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíîå îáùåñòâî ïðè äîñòèæåíèè ñòðàòåãè÷åñêèõ öåëåé. Çàòåì íå-
îáõîäèìî îïðåäåëèòü ñòðàòåãèþ è ïîëèòèêó â ÷àñòè óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, ñâÿçàííóþ ñî
ñïåöèôèêîé äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíîãî îáùåñòâà. Ñîñòàâèòü èñ÷åðïûâàþùèé ïåðå-
÷åíü ðèñêîâ, îñíîâàííûé íà òåõ ðèñêîâàííûõ ñèòóàöèÿõ, âëèÿþùèõ íà äîñòèæåíèå
ïîñòàâëåííûõ öåëåé, êëàññèôèöèðîâàòü ðèñêè ïî âèäàì. Ìû ðåêîìåíäóåì, ïðåæäå âñå-
ãî, ðóêîâîäñòâîâàòüñÿ Ìåæäóíàðîäíûì ñòàíäàðòîì ISO 31000 «Ìåíåäæìåíò ðèñêà —
Ðóêîâîäñòâî», ïðèíÿòûé â 2018 ã., êàê óñîâåðøåíñòâîâàííûé âàðèàíò ïåðâîãî èçäàíèÿ
äàííîãî ñòàíäàðòà â 2009 ã. è ðàçðàáîòàííûé âñåìèðíîé ôåäåðàöèåé íàöèîíàëüíûõ îð-
ãàíîâ ïî ñòàíäàðòèçàöèè (îðãàíîâ — ÷ëåíîâ ISO). Äàííûé ñòàíäàðò èçëàãàåò îáùèé ïîä-
õîä, ïðèíöèïû è ïåðå÷åíü ïîñëåäîâàòåëüíûõ äåéñòâèé äëÿ âûñòðàèâàíèÿ âñåñòîðîííåé
ñèñòåìû ðèñêîâ è óïðàâëåíèÿ èìè, ïðåæäå âñåãî â àêöèîíåðíûõ îáùåñòâàõ. Còàíäàðòîì
ðèñê îïðåäåëÿåòñÿ êàê âëèÿíèå íîïðåäåëåííîñòè íà öåëè. Âëèÿíèå îïðåäåëÿåòñÿ êàê
îòêëîíåíèå îò òîãî, ÷òî îæèäàåòñÿ. Îíî ìîæåò áûòü ïîëîæèòåëüíûì è/èëè îòðèöàòåëü-
íûì è ìîæåò ñïîñîáñòâîâàòü ðåàëèçàöèè âîçìîæíîñòåé è óñòðàíåíèþ óãðîç, ñîçäàâàòü
èëè ïðèâîäèòü ê âîçíèêíîâåíèþ âîçìîæíîñòåé è óãðîç. Ïðè ýòîì öåëè ìîãóò èìåòü ðàç-
ëè÷íûå àñïåêòû è êàòåãîðèè è ìîãóò ïðèìåíÿòüñÿ íà ðàçëè÷íûõ óðîâíÿõ.

Ïóòü, êîòîðûé ïðîøëà Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ïî ñîçäàíèþ ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâëåíèÿ, âûäåëåíèå ýòàïîâ ñîçäàíèÿ ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ àêöèîíåð-
íûìè îáùåñòâàìè ðåñïóáëèêè ïîäòâåðæäàþò íàëè÷èå äîñòàòî÷íîé íîðìàòèâíî-ïðàâî-
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âîé áàçû è ïåðåäîâîãî îïûòà ïî ñîçäàíèþ ýôôåêòèâíûõ ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ëåíèÿ. Ýòî ïîçâîëÿåò óïðàâëÿòü ðèñêàìè ïðè îñóùåñòâëåíèè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëü-
íîñòè, à òàê æå êîíòðîëèðîâàòü ýòè ðèñêè ñèñòåìàìè âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ è îöåíèâàòü
ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ñîçäàííûõ ñèñòåì óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè â ðåçóëüòàòå ïðî-
âåðîê âíóòðåííåãî àóäèòà. Äàííàÿ ñèñòåìà ñïîñîáñòâóåò ðàçâèòèþ ôîíäîâîãî ðûíêà è
âûõîäó àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ íà ìåæäóíàðîäíûå ðûíêè êàïèòàëà.

Ðåñïóáëèêà Áåëàðóñü ïðîøëà ÷åòûðå ýòàïà ñîçäàíèÿ ñèñòåìû êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè ðåñïóáëèêè. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñîçäàíà íîðìà-
òèâíàÿ ïðàâîâàÿ áàçà è íàêîïëåí ïåðåäîâîé îïûò áàíêîâñêîé ñèñòåìîé ïî ñîçäàíèþ ýô-
ôåêòèâíûõ ñèñòåì êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ, ïîçâîëÿþùèõ óïðàâëÿòü ðèñêàìè ïðè
ïðîâåäåíèè õîçÿéñòâåííîé äåÿòåëüíîñòè è äîñòèæåíèè ïîñòàâëåííûõ öåëåé. Ýòî ïîçâî-
ëÿåò ïîëó÷àòü ìåæäóíàðîäíóþ îöåíêó êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ è ñèñòåìû
îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, êàê îáÿçàòåëüíóþ ñîñòàâëÿþùóþ ïðè âûõîäå íà ìåæäó-
íàðîäíûå ðûíêè êàïèòàëà è ïðèâëå÷åíèÿ ìåæäóíàðîäíûõ èíâåñòîðîâ. Àêöèîíåðíûå
îáùåñòâà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, íàõîäÿùèåñÿ íà ðàçíûõ ýòàïàõ ðàçâèòèÿ êîðïîðàòèâ-
íîé ñèñòåìû óïðàâëåíèÿ, ñèñòåì îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè, âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ
è âíóòðåííåãî àóäèòà, èìåþò âîçìîæíîñòü â êðàò÷àéøèå ñðîêè ïðèâåñòè ñâîè ñèñòåìû
â ñîîòâåòñòâèå ìåæäóíàðîäíûì òðåáîâàíèÿì.

Íåîáõîäèìîñòü ðàçâèòèÿ ñèñòåì âíóòðåííåãî êîíòðîëÿ, âíóòðåííåãî àóäèòà è ñèñòå-
ìû îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ðèñêàìè êàê åäèíîãî öåëîãî êîðïîðàòèâíîé ñèñòåìû óïðàâëå-
íèÿ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè, ïîçâîëÿþùèõ êîìïëåêñíî îïðåäåëÿòü ñóùåñòâåííûå
ðèñêè, ñâÿçàííûå ñ äåÿòåëüíîñòüþ àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ è óïðàâëÿòü èìè, ïîçâîëèò
îáåñïå÷èòü áîëüøóþ óñòîé÷èâîñòü àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ è ýôôåêòèâíîñòü èõ äåÿòåëü-
íîñòè. Â ñòðóêòóðå óïðàâëåíèÿ àêöèîíåðíûìè îáùåñòâàìè íåîáõîäèìî ñîçäàòü äåïàðòà-
ìåíòû èëè îòäåëû ïî âíóòðåííåìó êîíòðîëþ, àóäèòó è óïðàâëåíèþ ðèñêàìè. Â íàñòîÿ-
ùåå âðåìÿ ïîêà çàìàë÷èâàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü ñîçäàíèÿ òàêèõ ñèñòåì â àêöèîíåðíûõ îá-
ùåñòâàõ ðåñïóáëèêè, ïî ïðèìåðó áàíêîâñêîé ñèñòåìû. Íî ìû ñ÷èòàåì, ÷òî èõ íåîáõîäè-
ìî ñîçäàâàòü èìåííî ñåé÷àñ, ÷òî ïîçâîëèò ïîëó÷èòü ýôôåêòèâíîñòü óïðàâëåíèÿ â áóäó-
ùåì. Ýòî îáåñïå÷èò ïðîçðà÷íîñòü äåÿòåëüíîñòè àêöèîíåðíûõ îáùåñòâ è ïîëîæèòåëüíî
ïîâëèÿåò íà èõ èìèäæ, óâåëè÷èò ðûíî÷íóþ ñòîèìîñòü è èíâåñòèöèîííóþ ïðèâëåêà-
òåëüíîñòü.
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MONETARY POLICY IN THE CONTEXT OF THE SYNERGISTIC
MANAGEMENT OF THE MONETARY SYSTEM

OF THE TRANSITIVE ECONOMY

Management of any socio-economic systems begins with the most important methodological principle of
synergetic management, namely, strategic planning, involving the development of a conceptual framework for
social development, which allows defining its main goals and outlining prospects for the future. Strategic plan-
ning contributes not only to the direction of self-organization of the socio-economic system in the desired direc-
tion, but also to the formation of a long-term base for the growth of their confidence in the policies pursued. Stra-
tegic planning plays an important role in the sphere of monetary policy, as it allows bringing together the inte-
rests of the monetary regulator and other participants of the monetary system on a long-term basis, ensuring
the interaction of all stakeholders involved in this process.

Keywords: monetary policy; monetary system; synergetic management; self-organization; balance of in-
terests of participants in the monetary system.
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ÒÐÀÍÇÈÒÈÂÍÎÉ ÝÊÎÍÎÌÈÊÈ

Óïðàâëåíèå ëþáûìè ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèìè ñèñòåìàìè íà÷èíàåòñÿ ñ âàæíåéøåãî ìåòîäî-
ëîãè÷åñêîãî ïðèíöèïà ñèíåðãåòè÷åñêîãî óïðàâëåíèÿ, à èìåííî ñòðàòåãè÷åñêîãî ïëàíèðîâàíèÿ,
ïðåäïîëàãàþùåãî ðàçðàáîòêó êîíöåïòóàëüíûõ îñíîâ îáùåñòâåííîãî ðàçâèòèÿ, ÷òî ïîçâîëÿåò îï-
ðåäåëèòü åãî îñíîâíûå öåëè è î÷åðòèòü ïåðñïåêòèâû íà áóäóùåå. Ñòðàòåãè÷åñêîå ïëàíèðîâàíèå
ñïîñîáñòâóåò íå òîëüêî íàïðàâëåíèþ ñàìîîðãàíèçàöèè ó÷àñòíèêîâ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñèñ-
òåìû â æåëàåìîå ðóñëî, íî è ôîðìèðîâàíèþ äîëãîñðî÷íîé áàçû äëÿ ðîñòà èõ äîâåðèÿ ê ïðîâîäèìîé
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